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Artikeln &r foérfattad av Rasmus Nordfédldt Laws, senior bitrddande jurist i Moll Wendéns
aktiemarknadsgrupp, och Henric Strath, partner och ansvarig deldgare. Artikeln skrivs i
informationssyfte och utgér inte juridisk radgivning.

Tva nya prospekttyper fran den 5 mars 2026: EU-uppfoljningsprospekt och
EU-tillvaxtemissionsprospekt

Inledning

Den 5 mars 2026 ersattes det tidigare prospektet for sekundaremissioner (férenklat prospekt) och EU-
tillvaxtprospektet av tva nya prospekttyper: EU-uppféljningsprospekt och EU-tillvaxtemissionsprospekt.
De nya prospekten ar en del av EU:s sa kallade noteringsakt (Listing Act) och syftar till att gora
prospektregimen mer standardiserad, proportionerlig och mindre kostnadsdrivande fér emittenter.

Det tidigare EU-tillvaxtprospektet var sarskilt populart i Sverige. Enligt senaste prospektstatistik fran
ESMA godkandes 80 EU-tillvaxtprospekt i Sverige under 2024. Det motsvarade 48 procent av samtliga
EU-tillvaxtprospekt i EES och cirka 23 procent av alla prospektgodkénnanden i Sverige. Aven det
forenklade prospektet anvandes flitigt: 62 sadana prospekt godkandes i Sverige under 2024, flest i
EES.?

Trots att de nya prospekttyperna i flera avseenden ar enklare, kommer de i praktiken anvandas mer
sallan. Det beror pa att Listing Act har utvidgat och infort nya undantag i prospektférordningen som
mojliggdr anvandning av hogst elva sidor langa informationsdokument enligt bilaga IX till forordningen i
stallet for prospekt. Enligt forarbeten har Finansinspektionen bedémt att cirka halften av de
aktierelaterade prospekt avseende erbjudanden till allmanheten som godkants under 2023 och 2024
omfattas av de nya prospektundantagen.?

Fran den 5 juni 2026 hojs dessutom troskelvardet for prospektskyldighet i Sverige fran 2,5 miljoner euro
till 12 miljoner euro.® Det kommer ytterligare att minska antalet prospekt (och informationsdokument
enligt bilaga IX) till forman for noteringsdokument enligt marknadsplatsens krav (vid IPO) eller, vid
emissioner i redan noterade bolag, oreglerade erbjudandedokument. Under 2024 dversteg endast 23
procent av erbjudandena av aktierelaterade vardepapper till allmanheten 12 miljoner euro, jamfort med
46 procent ar 2021.4

Nar aktualiseras da egentligen EU-uppféljningsprospekt och EU-tillvaxtemissionsprospekt och vad
skiljer dem fran tidigare motsvarande prospekttyper? Den fragan behandlas i det féljande.

Tillaimpningsomradet for EU-uppfoéljningsprospekt och EU-tillvaxtemissionsprospekt

EU-uppféljningsprospekt regleras i artikel 14a prospektférordningen och far anvandas vid
sekundaremissioner, dvs. av bolag som varit noterade pa en tillvaxtmarknad (Nasdaq First North, NGM
Growth Market eller Spotlight Stock Market) eller en reglerad marknad (Nasdaq Stockholm eller NGM
Main Market) atminstone de 18 manader som foéregar erbjudandet. Prospektformen kan ocksa
anvandas vid listbyte fran en tillvaxtmarknad till en reglerad marknad.

EU-tillvaxtemissionsprospekt regleras i artikel 15a prospektférordningen och far bl.a. anvandas av sma
och medelstora féretag samt andra emittenter vars vardepapper har tagits upp eller ska tas upp till
handel pa en tillvaxtmarknad. Till skillnad fran EU-uppféljningsprospekt kan darmed EU-
tillvaxtemissionsprospekt aven anvandas vid en spridningsemission infor notering pa en tillvaxtmarknad.
Prospekttypen far daremot inte anvandas av bolag noterade pa en reglerad marknad.

' Se ESMA:s prospektstatistik har.
2 Prop. 2025/26:86 (I4nk har), s. 56
3 Prop. 2025/26:86, s. 50 ff.

4 Prop. 2025/26:86, s. 54.


https://mollwenden.se/medarbetare/rasmus-nordfaldt-laws/
https://mollwenden.se/medarbetare/henric-strath/
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-12/ESMA50-801628861-4422_ESMA_Market_Report_-_EU_prospectuses_2025.pdf
https://www.regeringen.se/contentassets/a41438e17adf4251a371a9d66441cc38/nya-regler-for-att-underlatta-noteringar-av-vardepapper-prop.-20252686.pdf

Nar aktualiseras prospekttyperna i praktiken?

Den praktiska betydelsen av de nya prospekityperna maste bedémas mot bakgrund av de nya
prospektundantagen fran december 2024 som infordes genom Listing Act.

Det galler i huvudsak (i) undantaget for sekundaremissioner, dvs. nar erbjudandet till allmanheten
genomférs i en emittent som redan varit noterad under minst 18 manader (1.4 (db)
prospektférordningen), och (i) det s.k. volymundantaget, dar erbjudandet till allmanheten avser
vardepapper som under en tolvmanadersperiod motsvarar mindre dn 30 procent av det antal
vardepapper som redan ar noterade pa handelsplatsen (1.4 (da) prospektférordningen). | bada fallen
kravs att ett informationsdokument enligt bilaga IX till prospektférordningen offentliggdrs och registreras
hos Finansinspektionen.

EU-uppféljningsprospektet och EU-tillvaxtemissionsprospektet blir typiskt sett aktuella forst nar ett
erbjudande till allmanheten ligger dver tréskelvardet om 2,5 miljoner euro, eller 12 miljoner euro efter
den 5 juni 2026, och varken undantaget for sekundaremissioner eller volymundantaget (eller annat
undantag i prospektférordningen, inklusive erbjudanden riktade ftill farre an 150 investerare) ar
tillampligt.

Exempel pa sadana situationer ar spridningsemissioner infoér notering pa en tillvaxtmarknad (IPO),
unitemissioner, uppkdpserbjudanden med aktievederlag, fusioner eller delningar éver 30 %-sparren
samt situationer dar bolaget har brutit mot MAR eller andra regler om I6pande informationsgivningskrav
eller ar féremal for rekonstruktion eller insolvensférfarande.
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De viktigaste skillnaderna mot tidigare prospekttyper

En skillnad mot tidigare prospekttyper ar att EU-uppféljningsprospekt som avser aktier hdgst far omfatta
50 A4-sidor, medan EU-tillvaxtemissionsprospektet hogst far omfatta 75 A4-sidor, exklusive t.ex.
sammanfattningen, information inférlivad genom hanvisning och eventuell proformainformation.
Tidigare prospekttyper hade ingen maxgrans i sidantal. Fér EU-uppf6ljningsprospekt kan dven noteras
att Finansinspektionens handlaggningstid avseende aktieprospekt forkortas fran tio till sju arbetsdagar
(med undantag for listbyten). Emittenten ska informera den behdériga myndigheten minst fem
arbetsdagar fére det planerade datumet for inlAmnande av en ans6kan om godkannande.

Innehallet i EU-uppféljningsprospektet ska omfatta den information som anges i bilagorna 1V och V till
prospektférordningen, medan EU-tillvaxtemissionsprospektet ska omfatta den information som anges i
bilagorna VII och VIIl. Kommissionen antog den 4 mars 2026 en delegerad andringsforordning fill
delegerad forordning (EU) 2019/980 som specificerar informationskraven for prospekttyperna.® | den
delegerade andringsférordningen inférs de nya avprickningslistorna i bilagorna 30-33 fér EU-
uppfoéljningsprospekt och bilagorna 34-35 fér EU-tillvaxtemissionsprospekt. For aktieprospekt inférs en
enda avprickningslista (bilaga 30 respektive bilaga 34) i stallet for att som tidigare bygga pa separata
bilagor for registreringsdokument och vardepappersnot. Andringsférordningen har dnnu inte publicerats
i Europeiska unionens officiella tidning och har darfor inte tratt i kraft. Nar sa skett kan ifyllbara
avprickningslistorna i sedvanlig ordning offentliggéras pa Finansinspektionens hemsida.

Av bilagorna framgar att EU-uppfdéljningsprospektet inte behdver innehalla lika mycket bolagsspecifik
information som EU-tillvaxtemissionsprospektet. Bilaga 34 for EU-tillvaxtemissionsprospekt innehaller
exempelvis sarskilda avsnitt om “Growth strategy and business overview” (verksamhet- och
marknadsavsnitt) och “Corporate governance” (styrelse- och ledningsavsnitt). Dessa avsnitt saknas helt
i bilaga 30 for EU-uppfoljningsprospekt. Det ar framfor allt detta som forklarar skillnaden i sidomfang
mellan prospekttyperna. Bakgrunden ar att emittenten vid sekundaremissioner redan varit féremal for
[6pande informationsgivning under en langre tid, vilket minskar behovet av mer omfattande
bolagsbeskrivande information.

Av bilagorna framgar vidare att kraven pa legal information (information om narstaendetransaktioner,
tvister, incitamentsprogram, vasentliga avtal, m.m.) utgar i de nya prospekttyperna. Vidare mildras
kravet pa finansiell historik fran att tidigare galla de tva senaste rakenskapsaren (EU-tillvaxtprospekt)
eller senaste rakenskapsaret (forenklat prospekt) till att nu gélla den senaste tolvmanadersperioden for
bada de nya prospekttyperna.

Foljdandringar i marknadsplatsens noteringsdokument

Nasdaq har, som en f6ljd av den dndrade synen pa finansiell historik, uppdaterat sitt regelverk fran och
med den 1 april 2026. Vid notering pa Nasdaq First North behdver bolagsbeskrivningen endast inkludera
emittentens reviderade arsredovisningar eller finansiella rapporter som offentliggjorts under de senaste
tolv manaderna, jamfort med tidigare tva senaste rakenskapsaren.®

Daremot kvarstar kravet pa legal information i bolagsbeskrivningen som EU-tillvaxtemissionsprospekt
inte langre behdver innehalla. Aven andra skillnader kan férekomma. Det aterstar att se hur detta
kommer att hanteras i praktiken nar prospektskyldighet foreligger i samband med en IPO. Problemet
uppstar eftersom prospekt inte far fyllas ut med information som gar utdver informationskraven — syftet
ar just att prospekten ska vara standardiserade med alltid samma typ av information. Ett tankbart
scenario ar att Nasdaq andrar sina informationskrav pa bolagsbeskrivningen sa att de helt synkar med
informationskraven for EU-tillvaxtemissionsprospekt. Ett annat alternativ ar att Nasdaq kraver att
emittenten kompletterar EU-tillvaxtemissionsprospektet med ett separat dokument som innehéaller den
ytterligare information som kravs enligt informationskraven for bolagsbeskrivningen.

5 Se andringsférordningen har och med de uppdaterade bilagorna hér.
5 Se Nasdags marknadsmeddelande om uppdateringarna i regelverket har.


https://eur-lex.europa.eu/resource.html?format=PDF&uri=cellar%3A70c64055-17bb-11f1-8870-01aa75ed71a1.0004.02%2FDOC_1&utm_source=chatgpt.com
https://eur-lex.europa.eu/resource.html?format=PDF&uri=cellar%3A70c64055-17bb-11f1-8870-01aa75ed71a1.0004.02%2FDOC_2&utm_source=chatgpt.com
https://www.nasdaq.com/docs/2026/02/24/Regulatory%20Notice_First%20North%20Growth%20Market_24%20Feb%202026.pdf

Samma fragestallning aktualiseras dven pa NGM och Spotlight, som annu inte har uppdaterat sina
relevanta regelverk for att synka med informationskraven for EU-tillvaxtemissionsprospekt, och bada
marknadsplatserna staller idag mer langtgdende informationskrav pa sitt noteringsdokument én vad
som galler enligt prospektférordningen for EU-tillvaxtemissionsprospekt.

Slutsatser

Fastéan EU-uppféljningsprospekt och EU-tillvaxtemissionsprospekt ar mindre omfattande i syfte att
underlatta fér emittenten, kommer de paradoxalt nog att anvandas mycket mer séllan &n sina
foregangare, eftersom nya och utvidgade prospektundantag har inférts och troskelvardet for
prospektskyldighet héjts.

Det vanligaste anvandningsomradet for EU-tillvaxtemissionsprospekt kommer sannolikt att vara IPO:er
pa en tillvaxtmarknad som &verskrider troskelvardet om 12 miljoner EUR. | en sadan situation behdver
aven marknadsplatsens krav pa upprattande av ett noteringsdokument uppfyllas. | dag foreligger
vasentliga  skillnader mellan informationskraven pa&  EU-tillvaxtemissionsprospekt och
noteringsdokumenten och det aterstar att se hur marknadsplatserna kommer att hantera detta.
Historiskt har marknadsplatserna vid tillampning av EU-tillvaxtprospekt kravt att bolaget offentliggor viss
kompletterande information. Samtidigt ar tva separata dokument inte en idealisk I6sning fér vare sig
bolaget eller investerarna.

En annan slutsats ar att antalet oreglerade erbjudandedokument (varken prospekt, bilaga IX-dokument,
eller informationsdokument enligt marknadsplatsens krav) kommer att 6ka vid emissioner i redan
noterade bolag. Med undantag for Spotlight kraver ingen marknadsplats i dag att
erbjudandedokumenten ska utformas pa visst satt vid sddana emissioner.

Okad anvandning av oreglerade dokument vécker flera fragor, inklusive vilket ansvar bolaget och dess
styrelse har vid upprattandet av dokumenten. Nar dokumentets innehall inte foljer av uttryckliga regler
uppstar fragor om vilken informationsstandard som kravs, vilket i sin tur kan paverka
ansvarsbedéomningen for bolaget och dess foretrddare (sarskilt gallande uppsats- och
oaktsamhetsprévningen) vid vasentliga brister. Fragan ar intressant bade fran straffrattsligt perspektiv
(marknadsmanipulation/svindleri) och civilrattsligt perspektiv (skadestdndsansvar) och passar sig for
vidare analys av den som kanner sig manad.
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